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摘要: 中国经济高速发展,上市公司产能扩建急需资金, 如何选择融资方式是公司管
理层面临的决策难题。本案例以中国 A 股市场上第一家主动取消增发的上市公
司 ) ) ) 福耀玻璃为背景, 阐述了公司取消增发的前后决策过程以及公司管理层面临的
困惑。本案例主要适用于公司理财、公司治理等 MBA 课程。
关键词: 公开增发; 福耀玻璃; 公司治理; 机构投资者
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行人民币普通股 ( A 股) 股票的议案6具体
如下:
( 1)发行股票种类和面值:本次公开发行股
票为人民币普通股( A 股)股票, 每股面值为人
民币 1元。
( 2)发行数量:若本次公开发行股票是在公
司 2007 年度股东大会审议通过 2007 年度利
润分配方案(即每 10股送 10股并派送现金红
利 5 元)并实施该分配方案之前进行, 则本次
公开发行股票数量不超过 10 000 万股; 若本次
公开发行股票是在公司 2007 年度股东大会审
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»投资约 89 640 万元用于福耀玻璃 (湖
北)有限公司年产 350万套汽车玻璃项目;
¼投资约 37 125 万元用于福耀玻璃 (重
庆)有限公司年产 200万套汽车玻璃扩建工程
项目;













































当年总资产 3. 73亿元、净资产 2. 3亿元、主营
业务收入 1. 7亿元、净利润 0. 63亿元。










定花重金引进先进设备 ) ) ) 可以根据设计参数
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自动成型的一台钢化炉 ) ) ) 那是当时国际上最
领先的技术。新工厂的建设, 也全面向国际接
轨,整个工厂的布局、设计、工艺基本都引自芬


















立,注册资金为 3 000 万美元, 占地面积 280
亩,主营业务为汽车玻璃生产与销售,主要服务
于长江三角洲市场。
2003年投资 12 亿元, 在东北收购两条生
产线,主营业务为平板玻璃的生产与销售。
2004年投资 18 亿元, 在重庆等地建立汽
车玻璃生产线,主营业务为生产和销售交通工
具用安全玻璃、建筑玻璃和其他工业技术玻璃。

















截至 2007年 12 月, 公司总资产 94. 6 亿




近十年平均资产负债率为 62. 84%, 在 2002年
甚至高达 67%。公司在资本市场曾两次配股、
一次增发,从资本市场共融资 70 032. 42万元,





表 1  福耀玻璃历年主要财务指标
Tab. 1 Main financial indicators o f Fuyao Glass G roup
主要财务指标 2003-12-31 2004-12-31 2005-12- 31 2006-12-31 2007-12-31
每股收益( EPS) (元) 0. 64 0. 39 0. 39 0. 61 0. 92
每股净资产(元) 3. 11 1. 81 2. 21 2. 82 3. 52
净资产收益率 20. 60% 21. 80% 17. 70% 21. 50% 26. 00%
资产负债率 55. 64% 65. 36% 66. 26% 62. 33% 62. 73%
资产总计(元) 3 506 692 421 5 222 180 600 6 550 514 470 7 507 799 094 9 462 174 504
主营业务收入(元) 1 733 482 708 2 345 227 988 2 911 163 405 3 883 986 261 5 165 724 714
净利润(元) 320 967 206 394 560 688 391 718 491 607 220 274 917 210 635
经营活动产生的现金流量净额(元) 334 364 551 602 602 944 717 036 612 1 174 266 186 1 371 944 743
  数据来源: W ind资讯。
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表 2  福耀玻璃历年配股记录
T ab. 2 Sto ck allo tment r eco rds of Fuyao Glass G roup
配股年度 配股方案
1995-12-31 配股比例 10配 2. 3
计划配股数量 42 375 311
实际认配数量 11 702 217
配股价格(元/股) 5. 4
1993-12-31 配股比例 10配 5. 0
实际认配数量 8 697 300
配股价格(元/股) 6
表 3  福耀玻璃历年增发记录
















预计增发数量 增发不超过 8 151. 217 0万股 A 股




表 4  福耀玻璃历年分红方案
Tab. 4  Div idend po licy of Fuyao G lass Group
分红年度 分红方案(含税) 每股收益(元)
2007-12- 31 10送 10派 5 0. 92
2006-12- 31 10派 3. 1 0. 61
2005-12- 31 不分配 0. 39
2004-12- 31 不分配 0. 39
2003-12- 31 10送 3. 5转 6. 5派 3 0. 64
2002-12- 31 10送 1. 1派 1. 35 0. 41
2001-12- 31 不分配 0. 37
2000-12- 31 10送 3. 7转 2. 3派 2. 7 0. 59
1999-12- 31 不分配 0. 28
1998-12- 31 不分配 - 0. 07
1997-12- 31 10派 0. 37 0. 047
1996-12- 31 不分配 0. 001 6
1995-12- 31 10派 2. 7 0. 25
1994-12- 31 10送 3 0. 52
1993-12- 31 10送 5 NA
1992-12- 31 10送 5 NA
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表 5 福耀玻璃历年融资回报汇总表




配股次数 2 募资总额(万元) 11 537. 58
增发次数 1 募资总额(万元) 56 043. 84
发转债次数 - 募资总额(万元) -
再融资募资总额(万元) 67 581. 42
派现
派现次数 7 派现总额(万元) 70 657. 2
扩股





经6杂志社/漂亮五十0 ) ) ) 最具成长性的 50家
蓝筹 A 股上市公司、/福建省最具竞争力上市
公司0第一名、2004年十佳董事会的公司、最具





















51. 66亿元, 同比增长 31. 29% ;净利润 9. 17亿
元,与上年同期相比增长 49. 39% ; 每股收益
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24个亿,流动比率和速动比率分别为 0. 88 和
0. 40,一般认为流动比率要保持 2. 0、速动比率








出 18. 7个亿, 而去年的净利润只有 9 个亿, 因
此福耀玻璃的投资款项主要靠借款而来。另
外,福耀玻璃的长期负债达到 30个亿, 占总负


























根据Wind资讯统计, 2008年 1月 21日至 2月
20日,短短一个月内共有 23 家上市公司密集









年年末,资产负债率达 62. 73% ,不但高于国内
同业水平,也高于上市公司平均水平。福耀玻








事会提出增发不超过 1. 4亿 A 股、募资不超过
13. 3亿元的议案。2007年 8月,虽然商务部批
准福耀玻璃计划向高盛集团下属的高盛汽车玻
璃公司定向增发约 1. 2亿股、募资约 8. 9亿元
的申请,但是 11月 5日,福耀玻璃公告称,发审






























C董事提出了自己的看法: / 公司 2007 年



























Seasoned Equity Offering of Fuyao Glass Group
LI Chang-qing, CHEN Jiang-ning
( School of Management, Xiamen University, Xiamen 361005)
Abstract: Due to the fast development of the Chinese economy, many listed companies need funds
to enhance their output. How to select a w ay of financing is a dif ficult decision facing the manag-
ers. T his paper studies Fuyao Glass Group, w hich is the f ir st listed company that vo luntar ily can-
celled the public o ffer ing in the Chinese stock market . It discusses the decision-making pr ocess
and the pr oblems encountered by the management . T he case study can be used in the MBA cour-
ses such as Corporate Finance and Corporate Governance.
Key words: seasoned equity offering; Fuyao Glass Group; corporate governance; institutional investor




公司本次申请向不特定对象公开募集人民币普通股( A 股)股票, 投入玻璃研究院技术改造等






序号 项目名称 计划总投资金额 募集资金投入金额
1 福耀玻璃工业集团股份有限公司玻璃研究院技术改造项目 30 000 30 000
2 福耀集团上海汽车饰件有限公司汽车配套玻璃总成用装饰零部件项目 64 661 46 071
3 福耀玻璃(湖北)有限公司年产 350 万套汽车玻璃项目 94 886 89 640
4 福耀玻璃(重庆)有限公司年产 200 万套汽车玻璃扩建工程项目 49 500 37 125
5 福耀集团(上海)汽车玻璃有限公司年产 200 万套汽车玻璃扩建工程项目 49 500 37 125
6 福耀集团长春有限公司年产 150万套汽车玻璃扩建工程项目 44 000 33 000
7 福耀(福建)巴士玻璃有限公司巴士玻璃生产线技术改造扩建工程项目 22 000 16 500
8 福建省万达汽车玻璃工业有限公司年产 150 万套汽车玻璃扩建工程项目 33 000 24 750




本项目为技术改造项目, 主要内容为: ( 1)建立汽车安全玻璃实验室,建设一条汽车用憎水安全

















为:门框、天窗框 300万件/年,钣金件 600万件/年,装饰条 300万件/年,密封件 300万件/年,总成
天窗 50万件/年。




本项目预计总投资64 661万元(折合9 000万美元) ,其中建设投资 57 661万元(折合8 025. 69









本项目预计总投资 94 886 万元(折合 13 114. 84万美元) , 其中建设投资 86 446万元 (折合









本项目预计总投资 49 500万元, 其中建设投资 45 000万元, 流动资金 4 500万元。拟用本次









本项目预计总投资 49 500万元, 其中建设投资 45 000万元, 流动资金为 4 500万元。拟利用







本项目预计总投资 44 000万元, 其中建设投资 40 000万元, 流动资金 4 000万元。本项目拟
用本次募集资金投入 33 000万元,项目资金不足部分,公司将利用自筹资金解决。本项目预计财










本项目预计总投资 22 000 万元(折合 3 062. 10 万美元) , 其中建设投资 20 000 万元(折合
2 783. 73万美元) , 流动资金 2 000万元(折合 278. 37万美元)。拟利用募集资金投入 16 500万元,
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  附录 2: 相关图表
图 1 福耀玻璃公司控股股东及实际控制人情况图
Fig. 1 Contro lling shareho lders and actua l contro llers of Fuyao G lass Group
资料来源:福耀玻璃 2007 年年报
图 2 2007 年 10 月至 2008年 3 月上证指数走势图
F ig . 2  Tendency char t of Shanghai Stock Index from Oct. 2007 t o Mar . 2008
资料来源: 新浪财经
图 3  2007 年 10 月至 2008年 3月福耀玻璃( 600660)走势图
Fig . 3  Tendency chart o f Fuyao G lass Stock ( 600660) from Oct. 2007 to Mar. 2008
资料来源:新浪财经
表 1 福耀玻璃营业收入地区构成表
T ab. 1 Operating r evenue o f Fuyao Glass G roup by reg ion
地区 2007年营业收入(元) 占比 比上年增减
北美 545 161 420 10. 99% - 2. 08%
亚太 913 248 697 18. 42% 64. 22%
国内 3 500 825 296 70. 59% 26. 33%
合计 4 959 235 413 100. 00% 27. 68%
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表 2  福耀玻璃营业收入分产品构成表
Tab. 2 Operating revenue of Fuyao Glass G roup by product
分产品 营业收入(元) 营业成本(元) 毛利率 营业收入同比增减 营业成本同比增减 毛利率同比增减
汽车玻璃 3 554 025 844 2 289 386 634 35. 58% 23. 02% 24. 93% - 0. 99%
浮法玻璃 2 075 286 735 1 591 353 040 23. 32% 26. 27% 16. 43% 6. 48%
其他 160 832 425 130 610 072 18. 79%
减:集团内部抵消 - 830 809 591 - 830 809 591
合计 4 959 335 413 3 180 540 155 35. 87% 27. 68% 24. 69% 1. 55%
表 3 福耀玻璃 2005~ 2007 年资产负债表
Tab. 3 Fuyao G lass Group consolidated balance sheet ( 2005~ 2007) (单位:元)
指标名称 2005- 12-31 2006-12-31 2007- 12-31
货币资金 147 034 055 140 495 436 120 930 940
应收票据 56 448 835 78 944 433 104 192 178
应收账款 436 116 972 607 541 489
应收账款净额 432 874 797 602 030 281 780 759 615
其他应收款 53 662 685 33 320 228 28 621 804
其他应收款净额 53 561 967 33 223 844 28 621 804
坏账准备 3 342 893 5 607 592
应收款项净额 486 436 764 635 254 125 809 381 419
预付账款 84 726 735 71 715 674 101 280 693
存  货 878 431 399 1 016 641 795 1 351 769 768
存货净额 878 431 399 1 016 641 795 1 351 769 768
待摊费用 12 666 603 16 939 773
一年内到期的长期债权投资 7 084 370
流动资产合计 1 665 744 391 1 959 991 236 2 494 639 368
长期股权投资 51 375 093 87 912 660 67 086 353
长期投资合计 51 375 093 87 912 660
长期投资净额 51 375 093 87 912 660 67 086 353
合并价差 23 942 663 29 273 093
固定资产原价 4 944 813 937 5 308 068 024
累计折旧 936 629 072 1 230 078 193
固定资产净值 4 008 184 865 4 077 989 831
固定资产减值准备 8 915 200 8 915 200
固定资产净额 3 999 269 665 4 069 074 631 5 599 471 067
工程物资 269 527 853 669
在建工程 602 215 473 1 101 133 695
在建工程净额 602 215 473 1 101 133 695 638 682 001
固定资产合计 4 601 754 665 5 171 061 995 6 238 153 068
无形资产 180 597 309 209 095 103
无形资产减值准备 8 915 200 8 915 200
无形资产净额 171 682 109 200 179 903 464 023 831
长期待摊费用 59 958 212 88 653 300 84 560 603
其他无形资产 74 678 326
无形资产及其他资产合计 231 640 321 288 833 203 623 262 760
递延税项借项 39 032 955
资产总计 6 550 514 470 7 507 799 094 9 462 174 504
短期借款 1 102 253 764 1 102 635 237 1 506 212 321
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(续表)
指标名称 2005- 12-31 2006-12-31 2007- 12-31
应付票据 245 548 085 363 798 073 401 363 648
应付账款 196 185 764 222 836 522 397 393 888
预收账款 16 114 546 21 395 901 26 381 243
应付工资 7 751 890 23 600 151 64 401 424
应付利息 8 838 604
应交税金 - 25 133 673 - 3 277 059 - 26 142 902
其他应付款 101 697 181 69 106 672 155 831 449
预提费用 51 954 617 61 906 357
一年内到期的长期负债 121 300 000 216 700 000 316 200 000
流动负债合计 1 817 672 174 2 078 701 854 2 850 479 675
长期借款 2 522 900 000 2 601 200 000 3 085 200 000
长期负债合计 2 522 900 000 2 601 200 000 3 085 200 000
负债合计 4 340 572 174 4 679 901 854 5 935 679 675
股  本 1 001 493 166 1 001 493 166 1 001 493 166
股本净额 1 001 493 166 1 001 493 166 1 001 493 166
资本公积金 199 314 917 198 814 917 199 326 198
盈余公积金 372 007 297 465 157 137 296 282 445
公益金 99 098 228
未分配利润 629 221 952 1 143 292 386 2 005 525 482
现金股利(未转出) 310 462 881
货币换算差额 7 904 964 19 139 634 23 867 538
股东权益合计 2 209 942 296 2 827 897 240 3 526 494 829
负债及股东权益总计 6 550 514 470 7 507 799 094 9 462 174 504
  数据来源: Win d数据库。
表 4 福耀玻璃 2005~ 2007 年利润表
Tab. 4  Fuyao G lass Group conso lidated income statement ( 2005~ 2007) (单位:元)
指标名称 2005- 12-31 2006-12-31 2007- 12-31
主营业务收入 2 911 163 405 3 883 986 261 5 165 724 714
主营业务收入净额 2 911 163 405 3 883 986 261 5 165 724 714
主营业务成本 2 022 901 578 2 550 845 682 3 296 528 210
主营业务税金及附加 197 911 183 830 2 690 928
主营业务利润 888 063 916 1 332 956 749 1 866 505 576
其他业务利润 22 617 453 34 358 975
营业费用 199 535 674 288 786 743 353 703 415
管理费用 143 061 234 208 753 759 347 921 552
财务费用 169 691 086 207 581 305 221 894 107
营业利润 398 393 375 662 193 917 946 213 684
投资收益 - 1 950 916 900 771 15 855 197
营业外收入 33 653 156 13 934 183 27 090 714
营业外支出 1 662 632 12 555 474 9 568 067
营业外收支净额 31 990 524 1 378 709 17 522 647
利润总额 428 432 983 664 473 397 979 591 528
所得税 36 714 492 57 253 123 62 380 893
净利润 391 718 491 607 220 274 917 210 635
年初未分配利润 320 678 774 629 221 952
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(续表)
指标名称 2005- 12-31 2006-12-31 2007- 12-31
可分配利润 712 397 265 1 236 442 226
提取法定盈余公积 63 589 388 93 149 840
提取法定公益金 19 585 925
可供股东分配的利润 629 221 952 1 143 292 386
未分配利润 629 221 952 1 143 292 386
扣除非经常性损益后的净利润 355 237 728 897 960 012
  数据来源: W ind数据库。
表 5 福耀玻璃 2005~ 2007 年现金流量表
Tab. 5  Fuyao Glass G roup conso lidated cash flow statement ( 2005~ 2007) (单位:元)
指标名称 2005- 12-31 2006-12-31 2007- 12-31
销售商品、提供劳务收到的现金 3 522 285 796 4 571 189 654 6 083 899 525
收到的税费返还 77 222 957 71 892 361 32 306 548
收到的其他与经营活动有关的现金 61 535 866 71 456 790 68 297 593
经营活动现金流入小计 3 661 044 619 4 714 538 805 6 184 503 666
购买商品接受劳务支付的现金 2 517 824 395 3 006 944 372 4 054 315 301
支付给职工以及为职工支付的现金 149 124 374 180 485 936 293 600 693
支付的各项税费 275 194 482 335 203 998 406 890 579
支付的其他与经营活动有关的现金 1 864 756 17 638 313 57 752 350
经营活动现金流出小计 2 944 008 007 3 540 272 619 4 812 558 923
经营活动产生的现金流量净额 717 036 612 1 174 266 186 1 371 944 743
取得投资收益所收到的现金 7 446 236
处置固定无形和长期资产收回的现金 7 878 153 215 846 925 34 776 689
投资活动现金流入小计 7 878 153 215 846 925 42 222 925
购建固定无形和长期资产支付的现金 1 213 196 586 1 283 424 389 1 870 775 211
投资所支付的现金 4 778 808 72 406 438
投资活动现金流出小计 1 217 975 394 1 355 830 827 1 870 775 211
投资活动产生的现金流量净额 - 1 210 097 241 - 1 139 983 902 - 1 828 552 286
借款所收到的现金 3 913 742 906 3 017 039 141 4 262 810 078
筹资活动现金流入小计 3 913 742 906 3 017 039 141 4 262 810 078
偿还债务所支付的现金 3 251 229 249 2 842 957 671 3 275 732 994
分配股利、利润和偿付利息所支付的现金 173 908 234 208 025 748 549 766 369
支付的其他与筹资活动有关的现金 2 500 000
筹资活动现金流出小计 3 425 137 483 3 053 483 419 3 825 499 363
筹资活动产生的现金流量净额 488 605 423 - 36 444 278 437 310 715
现金及现金等价物净增加额 - 4 455 206 - 2 161 994 - 19 296 828
现金流量表附注净利润 391 718 491 607 220 274 917 210 635
计提的资产减值准备 - 4 461 797 2 264 699 - 3 227 182
固定资产折旧 264 022 078 367 784 667 438 720 737
无形资产摊销 8 361 421 12 926 920 21 964 559
长期待摊费用摊销 51 785 787 38 151 524 60 339 052
待摊费用的减少 - 3 537 707 - 4 273 170
预提费用的增加 20 027 946 9 951 740
处置固定无形和其他长期资产的损失 - 275 727 - 93 926 - 18 952 500
现金流量表附注财务费用 173 908 234 208 025 748 242 111 856
投资损失 1 950 916 - 900 771 - 15 855 197
存货的减少 - 254 021 594 - 138 210 396 - 331 053 962
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(续表)
指标名称 2005- 12-31 2006-12-31 2007- 12-31
经营性应收项目的减少 - 102 577 981 - 155 235 014 - 317 579 447
经营性应付项目的增加 170 136 545 226 653 891 376 131 553
经营活动产生之现金流量差额 2 134 639
经营活动产生之现金流量净额 717 036 612 1 174 266 186 1 371 944 743
货币资金的期末余额 142 389 762 140 227 768 120 930 940
货币资金的期初余额 146 844 968 142 389 762 140 227 768
现金及现金等价物净增加额 - 4 455 206 - 2 161 994 - 19 296 828


















关。自 2001年加入WT O之后, 我国汽车工业高速发展, 据中国汽车工业协会统计数据, 2001~
2007年中国汽车产量平均增长速度为 24. 02%。到 2015年, 中国汽车市场的总需求预计将达到
2 000万辆。面对中国汽车工业的良好发展势头,福耀玻璃拟扩建 1 050 万套左右汽车玻璃产能扩
张项目,对玻璃研究院进行技术改造,预计项目投资为 38. 75 万元。从财务报表中,我们发现福耀
玻璃 2007年经营活动产生的现金净流量为 13. 72万元, 假设 2008年经营活动产生的现金净流量
与 2007年相同,并且将经营活动产生的现金净流量全部投入项目建设, 则资金缺口大约为 25亿
元。另外,在公司发布增发公告的同时, 宣布每 10股派现金股利 5元, 2008年公司股利分配现金
支出大约为 5亿元, 这样公司投资项目的资金缺口为 30亿元,与公司预计的融资规模相同。
根据 Myers优序融资理论,企业的融资先后顺序是: 先内部融资,然后是发行债券, 直到因为
债券发行而引起的企业财务风险达到预警区间时, 才发行股票。1998 年以来,福耀玻璃资产负债
率居高不下,截至 2007年年末, 资产负债率达 62. 73% , 近十年平均资产负债率为 62. 84%, 在
2002年甚至高达 67%,不但高于国内同业水平,也高于上市公司平均水平。若这 30亿元的资金采
用负债方式获得,则公司的资产负债率将高达 68. 99%,远远超过行业平均水平和上市公司平均水
平,公司首先应该采用内部融资, 即 2008 年可能产生的经营活动现金流来支持项目扩建, 余下的
30亿元应采用股权融资。因为如果采用负债融资, 将导致企业资产负债率进一步提高, 企业的经






负债率就不断增大, 截至 2007年年末,资产负债率达 62. 73%, 不但高于国内同业水平, 也高于上
市公司平均水平。福耀玻璃历年资产、负债情况, 如表 1所示,同行业其他公司的资产负债率如表
2所示。
表 1  公司历年资产、负债情况
Tab. 1  Assets and liabilities of Fuyao G lass Group
年份 2003-12- 31 2004-12-31 2005-12-31 2006-12- 31 2007- 12-31
负债(万元) 195 112 341 322 434 037 467 961 593 562
总资产(万元) 350 669 522 218 655 051 750 780 946 218
资产负债率 55. 64% 65. 36% 66. 26% 62. 33% 62. 73%
表 2 同行业其他公司的资产负债率
Tab. 2  Debt- to- asset r atio of ot her companies in the same indust ry
2007-12-31 总资产(万元) 总负债(万元) 资产负债率
方兴科技 77 187 51 136 66. 25%
中国玻纤 850 465 572 801 67. 35%
南玻 A 845 298 416 736 49. 30%
鑫晶科技 402 978 181 486 45. 04%
耀皮玻璃 522 072 263 215 50. 42%
山东耀玻 187 138 56 465 30. 17%
福耀玻璃 946 218 593 562 62. 73%
平均资产负债率 53. 04%
福耀玻璃公开增发不超过 1亿股 A股,计划募集 31. 42亿元资金,公司负债总额不变, 资产总
额增加 31. 42亿元, 同时分配股利 5 亿元,公司的资产负债率将降至 49. 04% ,接近行业的平均水
平,并且按有利于公司今后的债权融资;如果采用债权融资,并且按原定计划投资项目,公司负债总
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表 3  福耀玻璃各年利息支出
T ab. 3 Interest expense of Fuyao Glass G roup
指标名称 2005-12-31 2006-12-31 2007- 12-31
短期借款(元) 1 102 253 764 1 102 635 237 1 506 212 321
一年内到期的长期负债(元) 121 300 000 216 700 000 316 200 000
长期借款(元) 2 522 900 000 2 601 200 000 3 085 200 000
有息负债合计(元) 3 746 453 764 3 920 535 237 4 907 612 321
利息支出(元) 173 908 234 208 025 748 242 111 856
有息负债平均利率(元) 4. 64% 5. 31% 4. 93%
EBIT(元) 602 341 217 872 499 145 1 221 703 384
已获利息倍数
( EBIT/利息支出)
3. 46 4. 19 5. 05
表 4  1993 年以来央行历次调整利率时间及内容
T ab. 4 T ime and adjustment of int erest rate by the Cent ral Bank fr om 1993
次数 调整时间 调整内容
12 2007年 12月 20日
一年期存款基准利率由现行的 3. 87% 提高到 4. 14% , 上调 0. 27个百分点;一
年期贷款基准利率由现行的 7. 29%提高到 7. 47% ,上调 0. 18个百分点
11 2007年 9月 15日
一年期存款基准利率上调 0. 27个百分点,由现行的 3. 60%提高到 3. 87% ;一
年期贷款基准利率上调 0. 27个百分点,由现行的 7. 02%提高到 7. 29%
10 2007年 8月 22日
一年期存款基准利率上调 0. 27个百分点;一年期贷款基准利率上调 0. 18个百
分点
9 2007年 7月 20日 上调金融机构人民币存、贷款基准利率 0. 27个百分点
8 2007年 5月 19日
一年期存款基准利率上调 0. 27个百分点;一年期贷款基准利率上调 0. 18个百
分点
7 2007年 3月 18日 上调金融机构人民币存、贷款基准利率 0. 27%
6 2006年 8月 19日 一年期存、贷款基准利率均上调 0. 27%
5 2006年 4月 28日 金融机构贷款利率上调 0. 27% ,上调到 5. 85%
4 2005年 3月 17日 提高了住房贷款利率
3 2004年 10月 29日 一年期存、贷款利率均上调 0. 27%
2 1993年 7月 11日 一年期定期存款利率由 9. 18%上调到 10. 98%









福耀玻璃当年实现可分配利润 917 210 635元,以 1 001 493 166为股本, 每 10 股分配现金股
利 5元,共分配现金股利 5亿元,是对股改承诺的履行。
3.分析公司公布增发公告时面临的资本市场环境,能否成功增发受什么因素影响?
2008年 1月 21日, 中国平安推出 1 600亿元的融资方案,募集资金使用不明朗、没有可以向投
资人充分说明的项目、无法向投资人说明投资回报, 对证券市场产生巨大影响, 当日大盘下跌
5. 14%。在平安抛出 1 600亿元的再融资计划吓坏了大盘也吓坏了投资者之后,众多的上市公司
似乎对此视而不见, 短短一个月内共有 23家上市公司出台再融资方案, 令人瞠目结舌, 这 23家公
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司增发预案共涉及资金 2 043亿元:发布增发预案的共计 16家, 拟募集资金 1 557. 3亿元; 发布分







如果用上证指数表示投资者情绪, 可以看出, 从 2007 年 10 月 16日大盘指数达到最高点





























根据中国汽车工业协会的统计数据, 2007年度我国汽车产量过 888 万辆,同比增长 22. 02%。
报告期内,公司 OEM 汽车玻璃销售同比增长 23. 78% ,高于汽车行业的增长速度, 国内市场份额
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支持部分改建项目。
6.机构投资者对公司治理的影响




















本案例中机构投资者同样如此。从表 5可以看出, 2007年 12月 31 日福耀玻璃的前十大流通




Tab. 5 Changes in the ho lding pr oport ion of cir culating shares o f the top 10 shareholder s
十大流通股股东名称 2007-12-31 2008-03- 31 2008-06-30 2008- 09-30
中国工商银行-南方绩优成长股票型证券投资基金 11. 30% 10. 80% - -
中国银行-嘉实稳健开放式证券投资基金 5. 16% 4. 73% 4. 21% 3. 94%
中国工商银行-华安中小盘成长股票型证券投资基金 4. 18% 3. 70% 3. 58% 3. 39%
中国银行-南方高增长股票型开放式证券投资基金 3. 70% 3. 25% 3. 25% -
福建省外贸汽车维修厂 3. 65% 3. 36% 3. 36% 3. 36%
汉盛证券投资基金 3. 25% 2. 44% 2. 41% 2. 41%
全国社保基金一零一组合 2. 70% 2. 38% - -
中国银行-大成蓝筹稳健证券投资基金 2. 46% 2. 26% - -
中国工商银行-诺安股票证券投资基金 2. 28% - 1. 75% -
中国工商银行-南方避险增值基金 2. 23% - - -
合计数 40. 91% 32. 92% 18. 56% 13. 10%
  注: / - 0表示已不在前十大流通股股东名单中。
四、建议的课堂计划
本案例教学时间为 90分钟,具体分配建议如下:开场白与案例背景( 10分钟)、为什么增发( 20
分钟)、各种融资方式比较( 20分钟)、增发失败的对策( 10分钟)、公司面临的风险分析( 10 分钟)、
机构投资者的表现( 15分钟)、点评及总结( 5分钟)。




















2010年 3月为止只建成了 100万套产能,有些项目则放慢进程, 如福耀集团上海汽车饰件有限公
司汽车配套玻璃总成用装饰零部件项目到现在还仅在筹建阶段。
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